





Einladung zur Generalversammlung der Pizolbahnen AG

Datum: Samstag, 27. Oktober 2018 in der Sporthalle, Bad Ragaz
Zeit: 15.00 Uhr Taroffnung und Zutrittskontrolle

16.00 Uhr Beginn der Generalversammlung

Ein Shuttlebus verkehrt von 14.45 - 16 Uhr ab Parkplatz Talstation Bad Ragaz und wieder
ab Ende GV bis 20 Uhr ab der Sporthalle

Traktanden und Antrdge des Verwaltungsrates zur Generalversammlung 2018

1.

2.

Begriissung und Feststellungen

Geschéftshericht 2017/2018 mit Jahresbericht des Verwaltungsrates, Jahresrechnung und
Bericht der Revisionsstelle

Antrag: Genehmigung Geschéftsbericht 2017/2018 mit Jahresbericht des Verwaltungsrates und
Jahresrechnung 2017/2018 sowie Kenntnisnahme des Berichtes der Revisionsstelle.

Beschlussfassung iiber die Behandlung des Bilanzverlustes 2017/2018:
Antrag: Der Jahresverlust ist wie folgt zu behandeln:

Verlustvortrag am 1. Mai 2017 -10°078°595
Verrechnung Kapitalherabsetzung 10°'078°595
Jahresergebnis 2017/2018 - 432305
Bilanzverlust / Vortrag auf neue Rechnung -432'305

Entlastung der verantwortlichen Organe
Antrag: Den verantwortlichen Organen sei fiir das Geschéftsjahr 2017/2018 Entlastung zu erteilen.

Wahlen

a) Wahl der Verwaltungsratsmitglieder
Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung fiir das Geschéaftsjahr 2018/2019
folgende Verwaltungsréte zu wahlen:

- Monika Griinenfelder, Arbon (bisher) - Richard Kreutzer, Bludenz (A) (neu)
- Aurelia Kogler, Bartholoméaberg (A) (bisher) - Heinz-Urs Kunz, Fldsch (bisher)
- Markus Oppliger, Wangs (bisher) - Rafael Wyrsch, Bad Ragaz (bisher)

b) Wahl der Revisionsstelle
Der Verwaltungsrat beantragt die Wahl der Prefera Audit AG in Sargans als Revisionsstelle fiir das
Geschéaftsjahr 2018/2019.

Verschiedenes & Umfrage

Kurzportrdt neuer Verwaltungsrat, Richard Kreutzer

1967, Klagenfurt. In Guatemala maturiert, Bundesheer in Klagenfurt, UNO auf
Zypern erlebt, Krems ITM, San Diego J-Visa Hotelmanagement Traineeship im
Westgate Hotel absolviert, Einkaufsmanager, AGM, Barmanager, Kiichenleiter
und GF in der Systemgastronomie in Mexiko, Lager und Logistik, freiberuflicher
Consultant, Markenmanager im Foodservice und Retail Segment, Operations
Manager in einer australischen Kaffeehauskette, Péachter und Gastronomieleiter
in der Berggastronomie. Procurement Manager eines deutschen Startups in Ber-
lin und letztendlich wieder Berggastronom am Arlberg, meine wahre Passion.

™




Organisatorisches

Unterlagen

Der Jahresbericht, die Jahresrechnung 2017/2018 sowie das Protokoll der ordentlichen
Generalversammlung vom 28. Oktober 2017 liegen ab dem 1. Oktober 2018 bei der Gesellschaft zur
Einsicht auf. Uberdies kénnen der Jahresbericht und die Jahresrechnung im Internet unter:
www.pizol.com/aktionaere/geschaeftshericht, abgerufen und ausgedruckt werden.

Stimmberechtigung

Vom 1. bis 27. Oktober 2018 werden keine Ubertragungen von Namenaktien im Aktienregister
vorgenommen. Der Stichtag flir die Ermittlung der stimmberechtigten Aktiondre ist Montag,
1. Oktober 2018.

Anmeldung

Alle Namenaktionére erhalten zusammen mit dieser Einladung eine Zutrittskarte, die im
Stimmbiiro vor Beginn der Versammlung abzugeben ist.

Vollmachtserteilung

Gemdss Art. 11 der Gesellschaftsstatuten kann sich ein Aktiondr durch einen anderen Aktionar
oder einen Nichtaktiondr, der sich durch eine schriftliche Vollmacht auszuweisen hat, vertreten
lassen. Bei Verhinderung der persdnlichen Teilnahme kénnen Sie die Vollmacht auf der Zutrittskarte
mit dem Namen und der Adresse ihres Bevollmdchtigten ergdnzen und die komplette Zutrittskarte
ihrem Vertreter tibergeben. Beziiglich der Stellvertretungen wird tiberdies auf Art. 689 ff. des
Schweizerischen Obligationenrechts verwiesen.

Ohne ausdriickliche, anders lautende Weisung (Formular Vollmachten/Weisungen) wird bei
Vollmachtserteilung das Stimmrecht gemdss den Antrdgen des Verwaltungsrates ausgelibt.

- Depotvertretungen

Die Depotvertreter im Sinne von Art. 689d OR werden gebeten, der Gesellschaft die Anzahl der
von ihnen vertretenen Aktien am Tage der Generalversammlung bis spatestens 15.00 Uhr bei der
Zutrittskontrolle bekannt zu geben.

- Organvertreter

Falls ein Aktiondr den Verwaltungsrat bevollmachtigen will, so hat er die Vollmacht an die
Gesellschaft Pizolbahnen AG, Loisstrasse 50, 7310 Bad Ragaz, zu Handen des Verwaltungsrats-
prasidenten Markus Oppliger, einzusenden.

- Unabhiingiger Stimmrechtsvertreter
Als unabhangiger Stimmrechtsvertreter bezeichnet die Gesellschaft Bruno Niederberger, Dorfstrasse
59, 7323 Wangs. Die Vollmachten sind direkt an den Stimmrechtsvertreter zu senden.

Beschliisse

Die Beschliisse der Generalversammlung werden ab Montag, 5. November 2018, am Sitz der
Gesellschaft aufgelegt.






Bericht des Prasidenten zum Geschaftsjahr 2017/2018

Sehw geelwte Akttondrivunen und Akttondre
Sehw geehwte Daunerv und Herverv

Mit der vorliegenden Berichterstattung legen wir einerseits Rechenschaft ab tiber das vergangene
Jahr, zeigen andererseits auf, womit sich Verwaltungsrat und Geschéftsleitung beschéftigen und ge-
ben Thnen somit auch einen Ausblick auf unsere kiinftigen Aktivitaten. Weil sich die Pizolbahnen in
einem grossen Verdnderungsprozess befinden, sind wir der Ansicht, dass lediglich eine Information an
die Aktionare pro Jahr nicht geniigt. Aus diesem Grunde haben wir beschlossen, Ihnen, sehr geehrte
Aktiondrinnen und Aktiondre, wichtige Informationen bis auf weiteres auch wéhrend des Jahres in
Form von mindestens zwei Aktionars-Briefen zukommen zu lassen. Wir hoffen, mit dieser zuséatzlichen
Information IThre Bediirfnisse zu decken.

Sommer 2017

Gerne erinnern wir uns an den Sommer 2016, als uns die Berghahn-Kundenaktion der UBS sowie die
Er6ffnung des Panorama-Hohenweges Rekordwerte sowohl hinsichtlich Frequenzen als auch Umsatz
bescherten. Der Sommer 2017 konnte nicht mehr ganz an das herausragende Vorjahr ankniipfen, war
aber immer noch der zweitbeste Sommer in der Geschichte der Pizolbahnen. Mit iiber 84:000
Ersteintritten lag der Sommer 2017 mehr als sechs Prozent, der Verkehrsertrag Sommer mit TCHF
1'574 sogar 14 Prozent Uiber dem Durchschnitt der fiinf letzten Vorjahre. Der feststellbare Trend

eines wachsenden Sommergeschéfts bestatigt denn auch die Richtigkeit des Entscheids des Verwal-
tungsrates, die Betriebstage im Sommer am Pizol zu erhhen, d.h. im Frihjahr friher zu 6ffnen und
im Herbst langer zu fahren. Wir werden unser tolles Sommerangebot kontinuierlich ausbauen und
versuchen, das weiterhin bestehende erhebliche Potenzial auszuschépfen und das immer mit dem An-
spruch, unseren Gasten ein unvergessliches Bergerlebnis zu bieten. Dazu bestehen viele Projektideen,
welche es angesichts unserer finanziellen Situation gilt, sehr sorgfaltig zu priorisieren.

Winter 2017/18

Der letzte Winter hinterldsst einen zwiespaltigen Eindruck. Auf der einen Seite wurden wir mit
Schneemengen begliickt, welche beinahe Rekordwerte erreichten. Dies erméglichte es uns, unseren
Gasten von Ende November his Saisonschluss durchgehend absolut perfekte Pisten anzubieten. Uber



223000 Ersteintritte gegentiber 190°000 im Vorjahr sind Beleg dafiir, dass am Pizol gute Bedin-
gungen geherrscht haben. Diese Zunahme der Ersteintritte von tiber 17 Prozent gegeniiber einem
allerdings schlechten Vorjahr ist eine hochst erfreuliche Entwicklung. Sie wére aber noch deutlich
hoher ausgefallen, wéren da nicht das eher durchzogene (Wochenend-)Wetter sowie die 22 Windtage
gewesen, an welchen wir unsere Anlagen ganz oder teilweise einstellen mussten. In finanzieller Hin-
sicht brachte uns der Winter 2017/18 Verkehrsertrége von TCHF 5301 oder 15 Prozent mehr als im
Vorjahr (TCHF 4609).

Ergebnis

Die Steigerung des Gesamtertrags von TCHF 6°893 im Vorjahr um 6,9 Prozent auf TCHF 7°371 fiihrte
leider nicht vollumfanglich zu einer Erhohung des Betriebsergebnisses vor Abschreibungen, Zinsen
und Steuern (EBITDA). Markant héhere Unterhalts- und Reparaturkosten von TCHF 655 (Vorjahr TCHF
473) sowie der infolge enormer Schneemassen gestiegene Fahrzeugaufwand von TCHF 425 (Vorjahr
TCHF 282) kompensierten die Mehreinnahmen. Besonders erfreulich ist jedoch, dass der Personal-
aufwand trotz strengerem Winter und deutlich hoheren Betriebstagen auf Vorjahresniveau gehalten
werden konnte. Somit liegt das EBITDA mit TCHF 1°587 trotzdem TCHF 70 oder 4,5 Prozent {iber dem
Vorjahr. Nach infolge der getatigten Investitionen leicht héheren Abschreibungen von TCHF 2°042
verbleibt ein Jahresverlust von TCHF 432. Dank des im Vergleich zu den drei Vorjahren besseren Win-
ters ist der Verlust rund TCHF 400 weniger hoch als das mutmassliche strukturelle Defizit von rund
TCHF 850.

Beitrdge der dffentlichen Hand

Im Frithjahr 2018 haben die Stimmbiirgerinnen und -biirger der Gemeinden Bad Ragaz, Vilters-
Wangs, Mels, Sargans, Pfafers sowie Wartau mit tiberwaltigendem Mehr der Ausrichtung von zeitlich
beschrankten Unterstiitzungen von insgesamt TCHF 540 pro Jahr zugestimmt. Der Kanton St. Gallen
hat beschlossen, seinerseits einen Betrag von insgesamt TCHF 900 iber die nachsten drei Jahre zu lei-
sten. Verwaltungsrat, Geschaftsleitung sowie alle Mitarbeitenden danken der Regierung des Kantons
St. Gallen und der Sarganserldnder Bevolkerung auch auf diesem Wege nochmals ganz herzlich fiir die
Unterstiitzung des Pizols. In der Zurverfiigungstellung von Steuergeldern fiir die Pizolbahnen sehen
wir eine tiefe Verbundenheit der Bevolkerung zu ,ihrem‘ Berg. Bekanntlich ist die jahrliche Auszahlung
der Betrdge an die Einhaltung von strengen Bedingungen gekniipft. Die erste Priifung der Einhaltung
der Bedingungen ist abgeschlossen, womit der Ausrichtung des ersten Teilbetrages nichts im Wege
steht.

Neben den oben erwahnten wurden uns weitere einmalige Beitrage fiir die Erweiterung der Beschnei-
ungsanlage zugesprochen. Deren Zahlungen erfolgen ebenfalls erst im kommenden Geschéftsjahr.
Wir bedanken uns ganz herzlich bei der Ortsgemeinde Bad Ragaz (TCHF 150), bei der Stadt Maienfeld
(TCHF 40) sowie der Gemeinde Fldsch (TCHF 20).

Strategische Herausforderungen

Das Marktumfeld der Pizolbahnen ist gepragt von einem schweizweiten Riickgang der Winter-Erstein-
tritte von fast 30 Prozent gegeniiber dem Winter 2008/09, einem stetig wachsenden Alternativan-
gebot zur Freizeitgestaltung sowie einem sich immer stérker abzeichnenden Preiskampf. Ob die fir
den Gast zwar glinstigen Angebote auch nachhaltig sind, wird die Zukunft zeigen. Man muss sich hier
bewusst sein, dass alleine die Kompensation einer Reduktion der Preise z.B. um 30 Prozent zwingend
43 Prozent mehr Frequenzen benétigt. Ein Mehrumsatz ware damit noch nicht erzielt. Die Pizolbahnen
wollen deshalb nicht Teil dieser Preisschlacht sein. Unsere Antwort hierauf ist die dusserst erfolg-
reiche ‘meteodynamische Tageskarte' sowie die Ausweitung unseres Angebotes. Mit diesem innova-



tiven Preismodell ist es uns gelungen, uns schweizweit medial hervorragend zu positionieren. Die
detaillierten Analysen der uns begleitenden Fachhochschule haben ergeben, dass rund 30 Prozent der
Kéufer der ‘meteodynamischen Tageskarten® tatsachliche Neukunden waren, die den Pizol ohne dieses
attraktive Angebot gar nie besucht hatten.

Wir sind tiberzeugt, uns mit der Entwicklung in Richtung ‘365-Tage-Betrieb* auf dem richtigen Weg zu
befinden. Mit der Ausweitung unserer Betriebstage um rund 25 Prozent haben unsere Gaste die Mog-
lichkeit, ein Angebot am Berg an bereits 300 Tagen zu geniessen. Der stetige Ausbau des Sommer- und
Wintergeschaftes geniesst hochste Prioritat. Hier denken wir neben der Realisierung eines Leucht-
turmprojektes, welches den Pizol noch mehr zu einem eigentlichen Ausflugsziel machen soll, insbe-
sondere auch an den substanziellen Ausbau der technischen Beschneiung. Fiir die Sicherstellung eines
nachhaltigen Winterangebotes, namentlich in mittleren Hohenlagen wie am Pizol, ist eine effektive
und effiziente Beschneiungsanlage unabdingbare Voraussetzung. Zurzeit sind wir dabei, die Grundla-
gen fiir die Erweiterung der technischen Beschneiung sowie fiir die Erhhung des Wasserdargebotes
zu erarbeiten. Ziel ist ein etappierbares Gesamtkonzept.

Neben den Kosten fiir den Skipass und die Ausriistung sind Gastronomie und Beherbergung die we-
sentlichsten Anteile der Gesamtkosten fiir den Skisport. Vertikal integrierte Geschaftsmodelle werden
somit inskiinftig an Bedeutung gewinnen. Vor diesem Hintergrund hat der Verwaltungsrat beschlos-
sen, sich vermehrt in der Gastronomie zu engagieren und in einem ersten Schritt das Panoramare-
staurant AUREA zu erwerben. Dieser erste Schritt, welchem im Rahmen der finanziellen Moglichkeiten
weitere folgen sollen, ermdglicht uns nicht nur die Sicherstellung des Gastroangebotes auf Pardiel. Die
direkte Einflussnahme auf das Angebot wird sich auch positiv auf das Gasteempfinden und indirekt
auf das Bergerlebnis auswirken. Wir sind tiberzeugt, dass sich die Integration der Gastronomie zudem
positiv auf unsere finanzielle Gesamtsituation auswirken wird.

Personelle Anderungen

Nach acht Jahren Tétigkeit als Verwaltungsrat hat Walter Kalberer beschlossen, sich zu entlasten und
sich nicht mehr zur Wiederwahl zur Verfligung zu stellen. Walter Kalberer wurde an der Generalver-
sammlung im Herbst 2010 als Baufachmann in den Verwaltungsrat gewahlt. Nachdem die Pizolbahnen



standig mit kleineren, aber auch grésseren Bauvorhaben konfrontiert sind, waren wir froh, einen
ausgewiesenen Fachmann in unseren Reihen zu wissen. Mit Umsicht sowie pragmatischer aber gleich-
zeitig kritischer Haltung hat Walter Kalberer sowohl Verwaltungsrat wie auch unsere Baukommission
massiv verstarkt und mit seinem Sachverstand wesentlich zum Erfolg unserer Investitionsprojekte
beigetragen. Ich danke Walter Kalberer personlich, aber auch im Namen von Verwaltungsrat und Ge-
schéaftsleitung fiir seinen grossen und kompetenten Einsatz fiir die Pizolbahnen.

Wahrend seiner Mitgliedschaft im Ortsverwaltungsrat von Bad Ragaz hat Jules Mullis verschiedene
Mandate fiir die Pizolbahnen Gibernommen, zuletzt als Prasident der Baukommission Schwamm
(Sesselbahn und Beschneiung). Nach seinem Austritt aus dem Ortsverwaltungsrat hat uns Jules Mul-
lis leider gebeten, sein Engagement bei den Pizolbahnen an Personen zu {ibertragen, welche naher
beim Geschehen und in die laufenden Prozesse involviert sind. Selbstverstandlich akzeptierten wir
Jules Mullis* Wunsch. Wir mochten es jedoch nicht unterlassen, Jules Mullis auch an dieser Stelle ganz
herzlich fiir sein langjahriges Engagement zu danken. Fiir die Pizolbahnen waren nicht nur seine sehr
grosse Erfahrung, seine Sach- und Fachkompetenz, seine Vernetzung, sondern auch seine ruhige und
tiberaus konstruktive sowie l[gsungsorientierte Arbeitsweise von unschatzbarem Wert. Mit ihm stand
uns fir diese Funktion eine perfekt passende Personlichkeit zur Verfiigung, welche grossen Anteil an
der positiven Abwicklung der Projekte hatte.

Dank

Der Verwaltungsrat dankt Geschéftsfiihrer Klaus Nussbaumer und sémtlichen Mitarbeitenden fir ihren
grossen und unermidlichen Einsatz zum Wohle unserer Géste und unseres Unternehmens. In einem
schwierigen Umfeld haben sie es verstanden, die Freizeit unserer Gaste positiv zu gestalten und damit
die Grundlage ftr einen funktionierenden Erholungsraum zu schaffen. Verschiedene Auszeichnungen
sind Beleg fiir die hervorragende Arbeit am Berg. Ein grosser Dank gebiihrt aber auch unseren Part-
nern am Berg, der Skischule, den Skiclubs, den Sportshops, den Gastronomie- und Hotelbetrieben
und den Grundeigenttimern sowie der Alpkorporation. Nicht unerwdhnt lassen méchten wir an dieser
Stelle die Behorden von Kanton, Gemeinden sowie Ortsgemeinden. Ohne ihr Wohlwollen und ihre
Bemiihungen ware die aktuelle Entwicklung wohl nicht moglich gewesen. Wir sind dankbar und darauf
angewiesen, dass sie uns auch weiterhin tatkraftig unterstiitzen.

Ein herzliches Dankeschén geht an die Stiftung ,Pizol mit Herz', die uns erneut bei der Realisierung
von verschiedenen Projekten fiir den Sommerbetrieb finanziell unterstiitzt hat.

Einen ganz besonderen Dank sprechen wir hier Marcella und Leo Looser fiir ihre grossziigige Haltung
dem Pizol gegeniiber aus.

Schliesslich geht mein herzlicher Dank an meine Kolleginnen und Kollegen im Verwaltungsrat fiir ihre
grosse und kompetente Mitarbeit in einem dusserst anspruchsvollen Umfeld.

Bad Ragaz / Wangs, Juli 2018

Markus Oppliger
Prasident des Verwaltungsrates




Bilanz per 30. April 2018

Aktiven 30.04.2018 30.04.2017
in CHF in CHF
Umlaufvermogen
Flussige Mittel 1'176'169 1417547
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegeniber Dritten 82265 96565
./. Delkredere -5°000 -5°000
77265 91'565
Ubrige kurzfristige Forderungen
gegeniber Dritten 17801 14640
Vorrdte 38500 89455
Aktive Rechnungsabgrenzungen 320156 317'616
Total Umlaufvermdgen 1629891 1930823
Anlagevermdgen

Finanzanlagen
Wertschriften 10200 10200

Sachanlagen

Kabhinenbahnen 16'573'032 17788139
Sesselbahnen 9'083'465 9515354
Pisten, Rettung, Wege 3902190 2802292
Freizeitanlagen 37125 0
Kassensysteme, EDV-Anlagen 20870 0
Fahrzeuge 567432 660908
Fahrzeuge in Leasing 22048 26'458
Betriebliche Liegenschaften 3'051050 3'079900

33257212 33'873°051

Total Anlagevermégen 33267412 33‘883251

Total Aktiven 34897303 35'814074




Passiven 30.04.2018 30.04.2017
in CHF in CHF
Fremdkapital
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
gegeniber Dritten 583'021 518452
Vorauszahlungen von Kunden 1646002 1'508'664
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
gegeniiber Dritten 185496 55458
Passive Rechnungsabgrenzungen 337'155 389434
Total kurzfristige Verbindlichkeiten 2751674 2'472°008
Langfristige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 2470865 2789'880
Darlehen
gegeniiber Gemeinden (Aktion&ren) 1760000 1979448
gegeniiber Dritten Aktiondre 0 1'500'000
gegeniiber Dritten 520939 724300
gegeniiber Kanton St. Gallen 5889900 6183781
Hypotheken
gegeniiber Banken 2989200 3367000
Total langfristige Verbindlichkeiten 13'630°904 16'544'409
Total Fremdkapital 16382578 19016417
Eigenkapital
Aktienkapital 18°947°030 26876'252
Bilanzverlust
Vortrag vom Vorjahr 0 -8'180'648
Jahresergebnis -432°305 -1'897°947
-432'305 -10°078°595
Total Eigenkapital 18514725 16797657
Total Passiven 34897303 35814074
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Erfolgsrechnung 2017/2018

Ertrag

Personenverkehr Winter

Personenverkehr Sommer

Ubriger Verkehrsertrag

Erlésminderung

Total Verkehrsertrag

Dienstleistungsertrag / Nebenerlose / Handelsertrag
Total iibriger Betriebsertrag

Total Betriebsertrag

Aufwand

Direkter Aufwand

Personalaufwand

Mietaufwand und Durchleitungsrechte
Unterhalt und Reparaturen
Fahrzeugaufwand
Sachversicherungen und Gebiihren
Energie und Entsorgung

Verwaltungs- und Informatikaufwand
Werbeaufwand

Betriebsaufwand

Betriebsergebnis vor Abschr., Zinsen und Steuern (EBITDA)

Ordentliche Abschreibungen Anlagevermégen
Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
Finanzertrag

Finanzaufwand

Betriebsergebnis vor Steuern (EBT)

Betrieblicher Nebenerfolg

Ausserordentlicher Ertrag

Ausserordentlicher Aufwand

Ausserordentliche Abschreibungen Anlagevermogen

Unternehmensergebnis vor Steuern

Steuern

Jahresergebnis

2

017/2018

in CHF
5301°265
1573890
34337
-69°826
6839666
531'651
531651

7371°317

-311°796
-2°955479
-101°293
-655441
-425127
-143°272
-429'833
-444°894
-316°562
5783697

1°587620
-2°042233
-454°613

160°608
-215°982
-509987

40147

65425
-16°636
0
-421°051

-11°254

-432305

2016/2017

in CHF
4609'014
1'798°057
36294
-71°178
6372187
520°417
520417

6892604

267663
-2'995°737
-102°764
-473°932
-282'143
-178°953
-414°435
-371°468
287776
-5‘374°871

1517733
-1'952798
-435065

159949
-265'637
-540°753

57484

23789
-9°759
1416708
-1'885°947
-12°000

-1°897°947



Anhang per 30. April 2018 11

Angaben iiber die in der Jahresrechnung angewandten Grundsitze

Die vorliegende Jahresrechnung wurde gemass den Vorschriften des Schweizer Gesetzes, inshesondere
der Artikel iiber die kaufméannische Buchfiihrung und Rechnungslegung des Obligationenrechts (Art. 957
bis 962) erstellt.

Die Jahresrechnung 2017/18 wurde nach den Bestimmungen des Schweizerischen Rechnungslegungs-
rechts (32. Titel OR) erstellt. Die Rechnungslegung erfordert vom Verwaltungsrat bei der Bewertung von
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten sowie Eventualverbindlichkeiten Schatzungen und Annahmen,
welche die Zukunft betreffen. Diese werden naturgemass nicht immer den spéteren tatsachlichen Gege-
benheiten entsprechen. Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen werden fortlaufend neu
bewertet und basieren auf historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschliesslich Erwartungen
hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umstéanden als verniinftig erscheinen.

Allgemeine Angaben

30.04.2018 30.04.2017
Anzahl Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt <250 <250

Erlduterungen zu Positionen der Bilanz und Erfolgsrechnung

Fliissige Mittel in CHF in CHF
Kassen 59295 90326
PostFinance 9673 2°257
Banken 1107201 1324964
Total 1176169 1417547

Fur die 3. Etappe Beschneiung sind CHF 121763 zweckgebunden. Im Vorjahr waren fiir die 2. Etappe
Beschneiung CHF 500°000 zweckgebunden. Der Saldo des Kapitaleinzahlungskontos betréagt CHF 20°705
(Vorjahr Null).

Fremdwihrungskurse Bilanz
Umrechnungskurs 1 EUR 1.21 1.08

Fremdwdhrungskurse Erfolgsrechnung
Fur die Erfassung von Aufwand und Ertrag in der Erfolgsrechnung wurde der EUR-Kurs 1.10 angewendet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zu Nominalwerten ausgewiesen, abziglich einer
pauschalen Wertberichtigung von CHF 5°000.

Vorriite

Vorrate Handelswaren 34400 52'455
Vorrate Treibstoffe 4100 37°000
Total 38500 89455

Die Vorrate werden grundsatzlich zu den Anschaffungskosten bewertet. Es werden Wertberichtigungen
fir Vorrdte mit geringer Umschlagshaufigkeit vorgenommen.



Anhang per 30. April 2018

Aktive Rechnungsabgrenzungen

Diesel Zollriickerstattung 92000 61300
IH Darlehenszins ] 55200 63400
Liegenschaftsabgaben 18900 18900
Versicherungsfall ausstehend 0 27'000
Leasingzins Fahrzeuge ] 4200 11'600
Sozialversicherungsheitrage 5700 38600
Vorauszahlung Steuerung 75400 0
SBB Abrechnung Mai 2018 22241 0
Diverse Beitrdge und Aufwendungen 46515 98816
Total 320156 317616

Grundlagen fiir Abschreibungen der Sachanlagen

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungswerten abziiglich der erforderlichen
Abschreibungen. Die ordentlichen Abschreibungen erfolgen linear tber die geschatzte Nutzungsdauer
der Objekte. Diese werden im Reglement iiber die Abschreibungen der Pizolbahnen AG geregelt. Die
Sachanlagen werden wertberichtigt, falls eine Wertbeeintréchtigung (Impairment) vorliegt.

Die Aktivierungsuntergrenze liegt bei CHF 5°000. Kleinere Anschaffungen und Investitionen, welche diese
Summe nicht erreichen, werden im Aufwand verbucht.

Im Vorjahr wurden im Zusammenhang mit den Schwamm-Projekten erbrachte Eigenleistungen von CHF
40°000 (Berichtsjahr Q) aktiviert.

Verbindlichkeiten
Die Bewertung erfolgt zu Nominalwerten.

Vorauszahlungen von Kunden

Vorverkauf von Abos 1'433°421 1319754
Vorauszahlungen Werbung 86200 98500
Nicht eingeléste Gutscheine 105676 82'614
Ubrige Vorauszahlungen 20705 7796
Total 1646002 1'508'664

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Dritten

Mehrwertsteuer 96329 52643
Quellensteuer 2137 2'815
Lohnauszahlungen 86710 0
MyClimate 320 0

Total 185496 55458



Passive Rechnungsabgrenzungen

Ferien/Uberzeiten, 13. Monatslohn, Sozialversichergsh. 117100 107400
VR Honorare 30000 30000
Generalversammlung 15°000 15°000
Revision 15000 13500
Durchleitungsrechte ] 78000 74000
Vorauszahlungen fiir Beschneiung 32600 34700
Steuern 12000 12000
Diverses 37455 102834
Total 337155 389434

Betriebsertrag

Der Betriebsertrag wird erfasst, wenn die Leistung erbracht ist bzw. bei deren Rechnungsstellung. Die
Aufteilung der Ertrége aus Jahresabonnementen auf die Komponenten Sommersaison und Wintersaison
erfolgt anhand eines regelmassig tiberpriiften Schlissels.

Personalaufwand

Lohne Jahresangestellte 1410694 1°'535'039
Lohne Saisonangestellte 1052788 888656
Sozialversicherungsaufwand 360884 378'184
Ubriger Personalaufwand 131°113 193858
Total 2°955479 2995737

Dem Personalaufwand wurden im Vorjahr Eigenleistungen fiir die Schwamm-Projekte in Hohe von
CHF 40°000 gutgeschrieben.

Betrieblicher Nebenerfolg

Ertrag Gondelbar 4166 6367
./. Diverse Aufwendungen 0 -909
Erfolg Gondelbar 4166 5458
Ertrag Pizolhitte 60°000 60000
./. Diverse Aufwendungen -24°019 -7°974
Erfolg Pizolhiitte 35981 52026
Total betrieblicher Nebenerfolg 40147 57484

Erlduterungen zu ausserordentlichen, einmaligen oder periodenfremden Positionen der Erfolgsrechnung

Im laufenden Geschéftsjahr wurden verschiedene geringfiigige und aperiodische Belastungen sowie
Gutschriften verbucht. Die im Vorjahr gebildeten Riickstellungen fiir Abgaben in Hohe von CHF
51175 konnten im Berichtsjahr aufgelost werden, nachdem die Eidg. Steuerverwaltung einem ent-
sprechenden Erlassgesuch zugestimmt hat.



Anhang per 30. April 2018

Leasingverbindlichkeiten

Gesamtbetrag bilanzierte Leasingverbindlichkeit mit

Restlaufzeit > 1 Jahr 2420569 2749890
Restlaufzeit < 1 Jahr 50296 39990
Total 2470865 2789'880

Verpfiindete Aktiven zur Sicherung eigener Verbindlichkeiten

Verpfandete Akiven
Kabinenbahnen - Buchwert 16°573°032 17788139
Sesselbahnen - Buchwert 9'083'465 9515354
Betriebliche Liegenschaften - Buchwert 3'051°050 3'079900
Total verpfandete Aktiven 28°707°547 30°383°393

Nominalbetrag der bestehenden Pfandrechte

Grundpfandrechte Total 20115000 20115000
Grundpfandrechte im Eigenbesitz (frei verfiighar) -300°000 -300°000
Grundpfandrechte hinterlegt 19'815°000 19815000

Grundpfandgesicherte Kredite

St. Galler Kantonalbank 1088500 1263500
Bank Linth LLB AG 1°338'500 1513500
Raiffeisenbank 562200 590000
Gemeinden 1'760°000 1979448
Kanton St. Gallen 5889900 6183781
Credit Suisse (Finanzierungs-Leasing) 2'404°775 2'600'631
Total beanspruchte Kredite 13043875 14130860

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Es sind keine Ereignisse nach dem Bilanzstichtag eingetreten, die einen wesentlichen Einfluss auf die
Jahresrechnung 2017/18 haben.
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Anmerkung betreffend Unterstiitzung durch den Kanton St. Gallen und die Gemeinden

Mit Vereinbarung vom 31. Januar 2018 erkldren sich der Kanton St. Gallen sowie die Gemeinden Bad Ra-
gaz, Vilters-Wangs, Mels, Sargans, Wartau und Pfafers bereit, die Pizolbahnen AG wéhrend der néchsten
Jahre finanziell zu unterstitzen. Der Kanton leistet in den Jahren 2018 bis 2020 den Betrag von insgesamt
TCHF 900, die Gemeinden in den Jahren 2018 bis 2023 jahrlich den Betrag von TCHF 540.

Die Ausrichtung dieser Beitrage ist an die Einhaltung von zehn definierten Bedingungen gekniipft. Aus der
Sicht des Verwaltungsrates sind samtliche Bedingungen erfillt. Es darf deshalb von der Ausrichtung der
Beitrége fur das Jahr 2018 ausgegangen werden.

Planungsrechnungen und Analysen zeigen, dass die Pizolbahnen AG nachhaltig mit einem strukturellen
Defizit rechnen muss. Unter Beriicksichtigung bereits eingeleiteter und noch geplanter Massnahmen so-
wie der vorstehenden beschriebenen Unterstiitzung von Kanton und Gemeinden geht der Verwaltungsrat
aufgrund seiner Einschatzungen und Annahmen davon aus, dass die Zahlungsfahigkeit des Unternehmens
nachhaltig gegeben ist.

Behandlung des Bilanzverlustes 2017/18

Antrag des Verwaltungsrates

30.04.2018 30.04.2017

in CHF in CHF

Verlustvortrag -10°078°595 -8180'648
Verrechnung Kapitalherabsetzung 10'078°595 0
Jahresergebnis -432°305 -1'897:947

Bilanzverlust (Vortrag auf neue Rechnung) -432305 -10°‘078°595
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PREFERA

Audit AG

Bericht der Revisionsstelle zur Eingeschrankten Revision
an die Generalversammlung der
Pizolbahnen AG, Loisstrasse 50, 7310 Bad Ragaz

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung und Anhang) der Pizolbahnen
AG fur das am 30. April 2018 abgeschlossene Geschéftsjahr geprift.

Fur die Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verantwortlich, wahrend unsere Aufgabe darin besteht, die
Jahresrechnung zu prifen. Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen hinsichtlich Zulassung
und Unabhéngigkeit erfillen.

Unsere Revision erfolgte nach dem Schweizer Standard zur Eingeschréankten Revision. Danach ist diese
Revision so zu planen und durchzufuihren, dass wesentliche Fehlaussagen in der Jahresrechnung erkannt
werden. Eine Eingeschrankte Revision umfasst hauptsachlich Befragungen und analytische Prafungshand-
lungen sowie den Umstéanden angemessene Detailprifungen der beim gepriften Unternehmen vorhande-
nen Unterlagen. Dagegen sind Prifungen der betrieblichen Ablaufe und des internen Kontrollsystems so-
wie Befragungen und weitere Prufungshandlungen zur Aufdeckung deliktischer Handlungen oder anderer
Gesetzesverstosse nicht Bestandteil dieser Revision.

Bei unserer Revision sind wir nicht auf Sachverhalte gestossen, aus denen wir schliessen missten, dass
die Jahresrechnung nicht Gesetz und Statuten entspricht.

Ohne unsere Prifungsaussage einzuschranken, machen wir auf die Anmerkung betreffend Unterstitzung
durch den Kanton St. Gallen und die Gemeinden im Anhang der Jahresrechnung aufmerksam.

7320 Sargans, 27. Juni 2018 Prefera Audit AG .
/ )
, 9/
C 4
H. Bertsch A //tad
Zugelassener Zugelassener
Revisionsexperte Revisionsexperte

(Leitender Revisor)

Haus Merkur Grossfeldstrasse 40 7320 Sargans
Tel. 081 720 48 58 info@prefera.ch www.prefera.ch

i PR
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Allgemeine Bemerkungen

Der Kommentar zur Jahresrechnung 2017/18 soll dem interessierten Bilanzleser erméglichen,
einen noch besseren Einblick in die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Pizolbahnen AG zu
gewinnen. Weil dieser Kommentar im Wesentlichen einen erlduternden Charakter hat, ist er hier
und nicht im gesetzlich vorgeschriebenen Anhang zur Jahresrechnung aufgefiihrt.

Liquiditdt
Mit TCHF 1°176 konnten die operativ zur Verfiigung stehenden flissigen Mittel erneut leicht erhoht

werden. Im Vorjahr waren von den TCHF 1418 TCHF 500 fiir die Kapitalerhohung gebunden. Per
30. April 2018 belief sich der fiir Investitionen reservierte Betrag nur noch auf TCHF 121.

Anlagevermdgen

Die Entwicklung der Sachanlagen ist in der Investitions- und Abschreibungsrechnung auf den Seiten
22 und 23 im Detail dargestellt.

Neben kleineren Investitionen in das immobile Sachanlagevermégen von TCHF 73 wurden
TCHF 1°354 in die mobilen Sachanlagen investiert. Davon entfallt der Betrag von TCHF 1°254 auf
den Ausbau der Beschneiungsanlage zwischen der Bergstation Schwamm sowie Pardiel.

Langfristiges Fremdkapital

Die langfristigen Verbindlichkeiten haben sich im Geschaftsjahr 2017/18 stark verdndert, wie nach-
stehende Tabelle zeigt.

Angaben in TCHF 30.4.2017 Erhdhung Riickzahlung 30.4.2018
Finanzierungsleasing 2790 0 -319 2471
Darlehen Gemeinden 1979 0 -219 1760
Darlehen Kanton 6184 232 -526 5'890
Darlehen Dritte 2224 0 -1'703 521
Hypotheken Banken 3367 0 -378 2989
Total 16544 232 -3‘145 13‘631

Die einzige Zunahme betrifft die Restzahlung des Kantons fiir das NRP-Darlehen im Zusammenhang
mit dem Schwamm Projekt aus dem Jahre 2016/17. Von den Abnahmen von gesamthaft TCHF 3145
betreffen TCHF 1'500 Umwandlungen von Darlehen in Aktienkapital. Die restlichen TCHF 1°645
waren tatsdchliche Rickfihrungen von Darlehens- und Leasingverbindlichkeiten.

Eigenkapital

Mit der im Oktober 2017 durchgeftihrten Kapitalherabsetzung um TCHF 10079 durch
Nennwertreduktion sowie der anschliessenden Kapitalerh6hung in Hohe von TCHF 2°149 konnte der
Eigenkapitalanteil wieder auf tiber 53 Prozent erhoht werden. Damit verfligt die Pizolbahnen AG tiber
einenin der Branche iiberdurchschnittlichen Eigenkapitalanteil. Dem Unternehmen stehen Eigenmittel
von mehr als 18 Millionen Franken zur Verfiigung.
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Eigenkapital (inTcir und Eigenkapitalquote (in%)
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Verkehrsertrag

Der Trend der Entwicklung des Personenverkehrs Sommer ist hochst erfreulich. Mit

TCHF 1574 erreichten wir das zweitbeste Sommerergebnis in der Geschichte der Pizolbahnen AG.
Beeindruckend ist, dass das Sommergeschéft Giber die letzten zehn Jahre praktisch verdoppelt
werden konnte.

Verkehrsertrag Sommer (in 1chr)
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mmm Personenverkehr Sommer @ ) 08/09 - 17/18 Sommer

Die Entwicklung der Skier Days ist in der Tabelle auf Seite 21 ersichtlich.



Der Verkehrsertrag Winter konnte im Berichtsjahr nach vier Riickgéangen in Folge wieder deutlich
gesteigert werden und liegt mit TCHF 5301 nur geringfligig unter dem Durchschnitt der letzten
10 Jahre von TCHF 5°366. Die hervorragenden Schneeverhaltnisse waren Grundlage dieser hochst
erfreulichen Entwicklung.

Verkehrsertrag Winter (intcrr)
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Wie sich der Gesamtertrag der Pizolbahnen AG ber die letzten zehn Jahre entwickelt hat, zeigt die
folgende Grafik.

Umsatzentwicklung (in TcHr)
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6'000
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mmmm Ubriger Betriebsertrag 252 Personenverkehr Sommer
Personenverkehr Winter @ Durchschnitt Winter 08/09 - 17/18
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Betriebsaufwand

Der gesamte Betriebsaufwand stieg im Berichtsjahr um TCHF 409 auf TCHF 5°784. Verant-
wortlich fur diese Zunahme sind namentlich die héheren Unterhalts- und Reparaturkosten der
Transportanlagen sowie der massive héhere Aufwand fiir den Betrieb der Pistenfahrzeuge (Diesel
sowie Unterhalt und Reparaturen). Bei den Unterhaltkosten ist festzuhalten, dass diese erstens

im Rahmen der budgetierten Werte liegen und zweitens der Vorjahreswert unterdurchschnittlich
tief war. Dass der Betrieb effizient gefiihrt ist zeigen die Personalkosten, welche trotz des strengen
Winters sowie der héheren Anzahl Betriebstage sowohl absolut als auch relativ leicht reduziert
werden konnten. Damit diirften der Personalaufwand ziemlich optimiert und weitere absolute
Reduktionen nicht realistisch sein. Der ibrige Betriebsaufwand liegt mehr oder weniger im Bereich
der Vorjahreswerte. Die nachstehende Grafik zeigt, dass die Personalkosten, welche weitestgehend
Fixkostencharakter haben sowie der tibrige Betriebsaufwand zu einer EBITDA-Marge von lediglich
21,5 Prozent fiihrten. Damit liegt diese wichtige Kennzahl nach wie vor deutlich unter den
Benchmarkwerten fiir ein ausreichendes EBITDA von zwischen 25 bis 34 Prozent.

Personalkosten, EBITDA-Marge (in%)
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Finanzergebnis

Das Finanzergebnis von minus TCHF 55 (Vorjahr minus TCHF 106) konnte wegen tieferer Dar-
lehenszinsen einerseits sowie infolge h6herer Zinskostenbeitrage des Kantons St. Gallen um
TCHF 51 verbessert werden.

Ergebnis

Nach Beriicksichtigung des betrieblichen Nebenerfolgs (Erfolg aus Verpachtung Pizolhiitte) sowie
der ausserordentlichen Positionen und Steuern resultiert schliesslich ein Nettoergebnis von minus
TCHF 432. Nachdem der bisherige Bilanzverlust durch die Kapitalherabsetzung im Herbst 2017
beseitigt worden ist, entspricht das Nettoergebnis dem neuen Bilanzverlust.

Nettoverschuldung und Verschuldungsfaktor

Durch die Riickzahlung von Darlehen konnte die Nettoverschuldung auf TCHF 12°576 reduziert
werden. Entsprechend konnte der Verschuldungsfaktor erneut - allerdings immer noch auf hohem



Niveau - verbessert werden. Fiir den vollstandigen Abbau der Nettoverschuldung misste das
EBITDA des Geschéftsjahres 2017/18 rund 7,9 mal erarbeitet werden. Um zum Zielfaktor von 4 zu
gelangen, miissen das EBITDA erhoht und die Verschuldung weiter reduziert werden. Entsprechend
streben wir an, kiinftige Investitionen weitestgehend mittels Eigenkapital zu finanzieren und auf
neues Fremdkapital méglichst zu verzichten.

Nettoverschuldung und Verschuldungsfaktor
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mmmm Nettoverschuldung (NV) e/ erschuldungsfaktor (NV/EBITDA)
Ersteintritte/Skier-days
Sommer %  Winter %  Gesamt %
Geschiftsjahr 13/14 74'068 24.6 | 226426 75.4 1 300494 100
Geschiftsjahr 14/15 81420 27.6 | 213°512 72.4 | 294932 100
Geschiftsjahr 15/16 76158 26.7 | 209547 73.3 285705 100
Geschdiftsjahr 16/17 101°052 34.7 1 190°536 65.3 1 291'588 100
Geschdiftsjahr 17/18 84052 27.4 1 223266 72.6 1307318 100

Ersteintritt/Skier-days:
Wenn ein Gast im Winter oder Sommer durch ein Drehkreuz in den Talstationen oder an einer Bahn
JLift am Berg geht, so ist dies ein Ersteintritt/Skier-day. Er wird an diesem Tag nur einmal gezdhlt.
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Investitions- und Abschreibungsrechnung 2017/2018

Anschaffungs- Lo .. Anschaffungs-

Bezeichnung wert 3er Geit?lg?tg‘jeall?: G:sl:ﬂg?tz?alt?: wert ger
30.04.17 30.04.18

(Betrédge auf CHF gerundet) in CHF in CHF in CHF
Betriebliche Liegenschaften 4399825 40°000 0 4439'825
GB Bad Ragaz 14415183 0 0 14415183
GB Wangs 16772887 0 0 16772887
SB Furt-Gaffia 1785135 0 0 1785135
SB Gaffia-Pizolhiitte 2375906 0 0 2375906
SB Pardiel-Laufbéden 3267477 0 0 3267477
SB Schwamm 7731717 32733 0 7764450
Skilifte 1'066'450 0 0 1'066450
Immobile Sachanlagen 51814582 72733 0 51887315
Beschneiungsanlagen Leasing 99930 0 0 99930
Freizeitanlagen 21607 49500 0 71107
Infrastruktur 287623 (0] 0 287623
Kassensysteme, EDV Anlagen 658434 27827 0 686261
Mobile Sachanlagen 1720742 0 0 1720742
Pisten, Rettung, Wege 5933465 1254450 0 7187914
Pistenmaschinen, Fahrzeuge Leasing 957871 0 0 957871
Pistenmaschinen, Fahrzeuge 2130395 21883 27214 2125064
Mobile Sachanlagen 11°‘810°067 1353660 27214 13136512
Total 63624648 1426393 27214 65023827




Kumulierte

Kumulierte

- Abgiinge im o 90 ppschreibungen - Nettobuchwert
ABSCHTEIBUNGEN Gocchattsahr AP i Gocchiftsiahr APSCPTEIUngEn Coer 3,04 15
in CHF in CHF in CHF in CHF in CHF in CHF
1319925 0 0 68850 1388775 3051051
6°878'642 0 0 561193 7°439°835 6975348
6521°289 0 0 653914 7175203 9°597'684
1'540°789 0 0 12°839 1'553'628 231°508
1'683'327 0 0 30102 1'713'429 662478
2°127°013 0 0 127268 2°254°281 1°013°196
293754 0 0 294'413 588167 7°176283
1'066450 0 0 0 1°066°450 0
21'431°188 (0} 0 1748579 23179767 28707548
99930 0 0 0 99930 0
21607 0 0 12°375 33982 37125
287'623 0 0 0 287623 0
658434 0 0 6957 665391 20870
1720742 0 0 0 1720742 0
3131°173 0 0 154°551 3°285'724 3902190
931413 0 0 4410 935823 22048
1'469°487 0 0 115360 1°557°633 567431
8320409 0 (0] 293653 8'586°848 4549665
29‘751'597 0 0 2042232 31°766'615 33257212

Anm.: Durch Rundungsdifferenzen kann es in der Summenbildung zu Abweichungen im Frankenbereich kommen.
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Stiftung ,,Pizol mit Herz*

Im Sommer 2018 entstanden einige neue Attraktionen am Berg. So konnten der
Edelweiss Weg erweitert und die Naturwerkstatt ins Leben gerufen werden.

Dies war nur durch die Unterstiitzung der Stiftung méglich. Wir danken den
Stiftungsgriindern Elisa und Roman Lenherr ganz herzlich dafir.

Da nicht alle Projekte des Masterplans aus der Stiftung finanziert werden kénnen, ist eine weitere
Aufnung des Stiftungskapitals notwendig. Durch Spenden oder auch durch den Kauf des Bohnen-
kaffee «<BARONE Pizol Kafi mit Herz» der Firma Leomat. Pro Kilo verkauftem Kaffee geht ein Anteil
an die Stiftung.

Steuerbefreite Unterstlitzungen konnen auf das Stiftungskonto bei der:
Raiffeisenbank Sarganserland AG, 8887 Mels, IBAN CH78 8128 1000 0079 1100 8
getdtigt werden.

Weitere Informationen zur Stiftung konnen unter www.pizolmitherz.ch abgerufen werden.

Werbepartner...

Seit Jahren bieten die Pizolbahnen attraktive Werbefldchen auf Gondeln, Sessel, Stiitzen, Tisch-
set, Weidetdrchen oder auch auf Grossflachen an. Die unten angefiihrten Werbepartner unterstiit-
zen mit ihrem Engagement nicht nur die Pizolbahnen, sondern erreichten im Geschéftsjahr 17/18
iiber 307‘000 Personen mit 2.2 Millionen Frequenzen.

Ackermann Metallbau AG, Mels; APG Mountain AG, Zirich; Bad Seedamm AG Alpamare, Pfaffikon;
Buchli Orthopéadie- und Rehatechnik, Chur; Bruwag AG, Bad Ragaz; bzb Weiterbildung, Buchs; Brunner
Ferienreisen AG, Sargans; Bus Ostschweiz AG, Altstatten; Dietrichdach, Vilters; Curea Elektro, Land-
quart; eventpartner pro ag, Vaduz; slb media ag, Buchs; EW Vilters-Wangs, Wangs; Genossenschaft
Migros Ostschweiz, Gossau; Good Maschinencenter AG, Mels; Helvetia Versicherungen, Ziirich; Hobi
Lorenz Baggerarbeiten, Valens; Gasthaus Ilge, Vilters; Implenia Schweiz AG, Chur; Kalberer Bau AG,
Wangs; Skichirurgie, Wangs; Kesseli AG Carrosserie Autospritzwerk, Mels; Kliniken Valens, Valens;
Klinik Gut, St. Moritz; Kreis Ingenieur- und Vermessungsbiiro, Sargans; Kunz Weinbau, Flasch; La Cu-
lina Partyservice AG, Bad Ragaz; Liechtensteiner Rundfunk, Triesen; Malerei Stieger AG, Bad Ragaz;
Milchzentrale Bad Ragaz AG, Bad Ragaz; Mobel Pfister AG, Suhr; Mosterei M&hl, Arbon; Obrecht Weine,
Jenins; Elektro Pizol AG, Sargans; Pizolpark Einkaufszentrum, Mels/Sargans; Prefera Treuhand AG,
Sargans; Raiffeisenbank, Mels; Raiffeisenbank Oberes Sarganserland, Sargans; Reichmuth Fleischwa-
ren AG, Schwyz; J. Schumacher AG, Wangs; Seeztal Garage GmbH, Mels; Schenk Bruhin AG, Sargans;
Schwitter Landmaschinen, Mels; Stiftung Pizol mit Herz, Tiibach; Straub Werke AG, Wangs; Tamina
Therme, Bad Ragaz; Gamag Management Restaurant Pizzeria Trocadero, Bad Ragaz; uptown Alte Tex-
tilfabrik Stoffel AG, Mels; Valeis Center, Wangs; Pizolcenter, Mels; Swiss Heidi Hotel AG, Maienfeld; Ku-
rath & Pfiffner, Immobilien- und Verwaltungs-AG, Mels; Thomas Marugg Weine, Flasch; Autospritzwerk
Migliore GmbH, Bad Ragaz; Filippi dipl. Architekten, Mels; Tamina Forstbetrieb, Bad Ragaz; Brauerei
Schiitzengarten AG, St. Gallen; Glaus & Partner Advokaturbiiro, Uznach/Sargans; Bistro Pizzeria, Mels;
PUT GmbH Versicherungsbroker, Bad Ragaz; Leomat AG, Tiibach; bachler snow, Oberkirch; Swiss Heli-
copter AG, Untervaz; Hotel Calanda, Véttis; click2bike Daniel Schaffhauser, Wangs; St. Galler Kantonal-
bank, Bad Ragaz; Berghotel Furt, Wangs; Prefera Immobilien AG, Sargans; Sarganserland Immobilien
GmbH, Bad Ragaz; Eberle & Partner, Mels; Ferienhaus Prodkopf, Bad Ragaz; Alpkorporation Wangs
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